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欧州委員会が提案した復興のための時限的な枠組み「次世代のＥＵ」の内訳 

 

（注）2018年価格 （*）3100億ユーロの補助金と2500億ユーロの融資からなる 

(資料) European Commission ”The EU budget powering the recovery plan for Europe” COM(2020) 442 final 

１. ５月 27日、欧州委員会は、復興のための 7500億ユーロの「次世代のＥＵ（以下、基金）」

と 1.1兆ユーロ規模の 21～27年のＥＵ予算の中期予算枠組み（ＭＦＦ）を提案した。 

２. ＥＵは、すでに財政余地の制約がある国を支援するための総額 5400 億ユーロの政策パッ

ケージを含めて、3.9兆ユーロの危機対応の経済対策を準備している。 

３. 今回の提案は、2021 年以降の感染拡大収束期と収束後の経済の再起動、復興の段階に照

準を合わせる。7500 億ユーロの基金は、南欧が支持し、独仏が共同提案した「補助金」

5000億ユーロと北欧など倹約４カ国が求める「融資」の 2500億ユーロを組み合わせた。 

４. 基金の４分の３は 3100 億ユーロの補助金と 2500 億ユーロの融資からなる改革と投資を

支援するファシリティーが占める、補助金の４割をイタリアとスペインに配分する。Ｇ

ＤＰ比の受取額は南欧と共に中東欧に厚く、ドイツと倹約４カ国の信用力が支える。 

５. 基金は、単なる景気刺激ではなく、構造転換の促進を狙いとする。背景には、過去の成

長戦略の成果が十分にあがらず、このままでは、米中の二大国の対立の狭間にＥＵが埋

没しかねないという危機意識の高まりがある。 

６. 立ち上げに必要な首脳会議の全会一致までには規模や補助金と融資の割合以外にも様々

なハードルがある。妥協点を探る攻防で制約が強まり、効果が削がれるおそれもある。 

７. 今回の基金とユーロ圏の財政統合は区別する必要があるが、象徴的な意味は大きい。 
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（ 欧州委員会の提案は 7500億ユーロの復興の枠組みと 1.1兆ユーロの中期予算枠組み ） 

５月 27 日、欧州委員会は、4 月 23 日の首脳会議で託されたコロナ危機克服のための復興基金

（Recovery Fund）」に相当する 7500億ユーロの復興のための時限的な枠組み「次世代のＥＵ（Next 

Generation ＥＵ、以下では「基金」と表記）」と 1.1兆ユーロ1の 21～27 年のＥＵ予算の新たな

中期予算枠組み（Multi- year financial Framework、以下ＭＦＦ）の提案を公表した。 

基金とＭＦＦは、一体のものである。基金の財源は、一時的にＥＵの財源の上限を国民総所得

（ＧＮＩ）の 2％まで引き上げ、21 年から 24 年にかけて、ＥＵがＭＦＦでの各国の財源拠出の

コミットメントを担保に償還期間３年～30 年の新発債を発行し調達する。返済は、2028 年～58

年にかけてＥＵ予算から返済する。 

今回の提案では、ＭＦＦに関しては、今年２月の首脳会議にミッシェル常任議長が妥協案とし

て提示したものよりは増額されているが、18年の欧州委員会の当初提案にり規模は小さい。 

コロナ危機対応の改正提案は、基本的に基金の創設に関わるものである。 

 

（ 5400億ユーロの政策パッケージは危機対応が目的、基金とＭＦＦは経済再起動が目的 ） 

ＥＵは、5 月 28 日までにコロナ危機対策として 3.9 兆ユーロ、ＥＵ27 カ国のＧＤＰの 28.1％

相当、ユーロ圏 19カ国の 32.9％相当の経済対策を準備している（図表１）。 

既存の対応のおよそ８割は、加盟各国が実施する財政措置と流動性支援だ。感染拡大抑制のた

めの行動制限が、企業や家計の破綻、雇用の喪失を引き起こし、恒久的なダメージとして残らな

いよう用意したものだ。財政措置の規模は、ＧＤＰ比で見てもドイツが最大だ。ＥＵでは、コロ

ナ危機対応で、政府援助のルールの柔軟化を決めたが、これまでの援助の半分はドイツが占め、

る。コロナ以前の経済活動や雇用の水準、新型コロナによる人口当たりの死亡者数や、感染拡大

抑制のための行動制限の強度、あるいは影響が最も深刻な観光業への依存度など、様々な角度か

ら見たコロナ危機の衝撃の大きさと必ずしも一致しない。加盟国間での財政余地の差を反映して

いる。 

 

図表１ コロナ危機対応のＥＵの経済対策と 5400億ユーロの政策パッケージ概要（単位：億ドル） 

 

 
1 2018 年価格 
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（資料）European Commisssion“Jobs and economy during the coronavirus pandemic” 

 

財政余地の制約から、十分な政策対応に動けない国を支援するためにＥＵが用意した枠組みは

残る２割に相当する。その大部分を構成するのが４月９日のユーログループ（ユーロ圏財務相会

合）で合意し、同月 23日の首脳会議が承認した危機対応のための総額 5400 億ユーロの３つの安

全網を構築する政策パッケージだ2。 

ここまでの政策は、コロナ危機の第一段階の危機対応を目的とする。 

今回の基金とＭＦＦの提案は、2021年以降の感染拡大収束期と収束後の経済の再起動、復興の

段階に照準を合わせる。 

 

（ 基金は南欧が要望し独仏が提案した補助金と倹約４カ国が求めた融資の組み合わせ ） 

ＥＵ加盟国の間では、コロナ危機からの復興のための時限的な基金の創設の必要性については、

広く賛同が得られていたが、具体的な制度設計については、欧州委員会の提案前から加盟国間の

見解の相違が表面化していた。コロナ危機の打撃が大きく、財政余地が乏しい「南部欧州」は、

復興基金からもＥＵ予算と同じく「補助金」として配分を求めた。これに対して、「北部欧州」は、

加盟国からの拠出金など独自財源に基づくＥＵ予算と別に、ＥＵとして市場で調達をする資金に

ついては、「融資」として配分すべきと主張した。欧州委員会の提案を前に、５月 18日には、ド

イツとフランスが「補助金」方式の 5000 億ユーロの復興基金を共同提案し、23 日には、オース

トリア、オランダ、デンマーク、スウェーデンの「北部欧州」の通称「倹約４カ国（frugal four）」

が改革の実行を条件とする「融資」方式の対案を提示していた。 

欧州委員会の提案の基金の 7500億ユーロは、独仏が共同提案した「補助金」方式の 5000億ユ

ーロと倹約４カ国が求める「融資」方式を組み合わせた形となる。 

 

（ 開発と投資のための補助金の４割はイタリア、スペインに配分、南欧・中東欧に厚い ） 

欧州委の提案では、3100億ユーロの補助金と融資の 2500億ユーロの合計 5600億ユーロと全体

の４分の３を、グリーン化、デジタル化の改革・投資を支援する資金の枠組み「回復と強靭さの

ファシリティ―」に配分する。 

 

 
2 ４月のユーログループの合意内容については、Weekly エコノミスト・レター2020-4-21「欧州のコロナ危機－手探り

の制限緩和、試される連帯－」（https://www.nli-research.co.jp/report/detail/id=64270?site=nli）をご参照下さい。 

https://www.nli-research.co.jp/report/detail/id=64270?site=nli
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補助金の配分は、人口、一人当たりＧＤＰ、2015～2019年のＥＵ平均失業率に対する超過度を

基準とし、一定の上限を設ける。欧州委員会が 28 日に公表した資料によれば、補助金の受取可

能額はイタリアが最多の 684.8億ユーロ、スペインが 665.8億ユーロで、この２カ国で全体のお

よそ４割、347.6億ユーロのフランスを加えた３カ国では全体の５割を占める（図表２）。対ＧＤ

Ｐ比で見ても、スペインは 5.3％、イタリアは 3.8％で、共にコロナ危機への対応として、これま

でに準備した財政措置の金額を上回る。 

対ＧＤＰ比では、ＥＵ27 カ国でクロアチアが最も高い 12.3％、ブルガリアが 10.9％、ギリシ

ャが 10.3％と続く。南欧と共に中東欧に厚い。補助金は、すべての加盟国に配分されるが、所得

水準が高く、失業率がＥＵ平均を下回ってきた倹約４カ国の場合、対ＧＤＰ比でオーストリアは

0.8％、オランダ 0.7％、デンマーク 0.6％、スウェーデン 0.9％である。ＥＵの資金調達の裏付

けとなる 21～27 年のＭＦＦのために、南欧や中東欧は、各国が拠出する金額を大きく上回る純

受取国となり、ドイツや倹約４カ国の信用力がこれを支える形となる。 

2500億ユーロの融資枠は、長期の低コストの資金として改革と公共投資のために、各国のＧＮ

Ｉの 4.7％まで利用でき、例外的な状況での増額も可能である。 

欧州委員会の提案では、ファシリティーの利用にあたって、各国は改革・投資計画を提出し、

欧州委員会が審査を行い、資金の配分は、計画で定めた目標が達成されてからとなる。 

 

図表２ 「回復と強靭さのファシリティー」の補助金の最大利用可能額 

 

（資料）European Commisssion“ANNEXES to the Proposal for a Regulation Of the European Parliament and of 

the Council establishing a Recovery and Resilience Facility Jobs and economy during the coronavirus 

pandemic” 28.5.2020 COM(2020) 408 final 

 

（ 格差是正策も強化 ） 

欧州委員会の提案には、格差是正のための結束政策を補強する「ＲＥＡＣＴ―ＥＵイニシアチ

ブ」への 500 億ユーロも盛り込まれた。労働市場、医療、中小企業の流動性・支払い能力支援、

グリーン化、デジタル化移行に不可欠な投資のための枠組みである。本稿執筆時点では具体的な

配分については公表されていないが、危機の経済・社会への影響の深刻さに応じて、若年失業率

や相対的な繁栄の度合いなどを考慮して配分するとされている。やはり、中東欧と南欧への配分
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が厚めとなることが想定される。 

その他、企業の支払い能力回復の枠組み（260 億ユーロ）、既存の「ＩＮＶＥＳＴ ＥＵ」基金

の増強（303億ユーロ）、温室効果ガス排出の多い地域の脱化石燃料化を促進するための「公正な

移行基金」や農家や農村のグリーン化対応を促す「欧州農業基金」、その他ＥＵの既存のプログラ

ムや新設を予定するプログラムの強化にも充当する。 

 

（ 大型の基金を後押しした危機意識 ） 

欧州委員会が提案した基金は、単なる景気刺激ではなく、構造転換の促進も狙いとする。 

背景には、過去の成長戦略の成果が十分にあがらず、このままでは、米中の二大国の対立の狭

間に、ＥＵが埋没しかねないという危機意識の高まりがある。世界金融危機後の不況期、ユーロ

危機の拡大期の 2010年に始動したＥＵの 10カ年の成長戦略「欧州 2020」では、雇用を重視する

と同時に、気候変動対応と格差是正の両面で持続可能（サステナブル）な成長を目指す傾向が強

まった。そこで、雇用、Ｒ＆Ｄ投資、気候変動とエネルギー、教育、貧困と社会的排除の５つの

領域で 8つの目標（エネルギー効率を２つの指標とした場合は９つの指標）を掲げたものの3、多

くの指標が未達に終わる見通しだ。 

コロナ以前から、ＥＵの基盤を揺るがす問題となっていたＥＵ加盟国内とＥＵ加盟国間の２つ

の格差が、コロナ危機で一段と拡大し、単一市場や単一通貨圏が持続不可能となることも阻止す

る必要がある。 

 

図表３ ＥＵの 10カ年計画「欧州 2020」数値目標達成度 

 
（注）赤線は目標達成に必要とされた変化幅を 100とした場合の達成度を示す （資料）欧州委員会統計局（eurostat） 

 

（ 全会一致までの様々なハードル ） 

基金もＭＦＦも立ち上げには首脳会議の全会一致が必要だ。欧州議会の同意、ＥＵ予算への財

源拠出についての全加盟国での批准手続きも必要になる。欧州委員会は、21年初からのＭＦＦの

始動に必要な手続きのため、7 月までに首脳会議での政治合意を求めているが、全会一致までに

は、様々なハードルがある。 

欧州委員会の提案を、イタリア、スペインなど補助金からの受取りが多い南欧は歓迎している。

 
3 ＥＵの成長戦略ならびに欧州グリーンディールについては Weekly エコノミスト・レター2020-2-14「動き出した欧州

グリーンディール−新しさと既視感。日本も無関係ではない－」をご参照下さい。。 

https://www.nli-research.co.jp/report/detail/id=63693?site=nli
https://www.nli-research.co.jp/report/detail/id=63693?site=nli
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中東欧にとっても基金を通じた補助金の増額は朗報だろう。独仏は、共同提案が叩き台になった

と前向きに受け止めているが、調整すべき点は多いと慎重な姿勢をとる。「倹約４カ国」は、基金

を一回限りの枠組みとする点を歓迎しつつ、融資を原則とすべきとの立場は維持、やはり提案の

内容を精査する方針だ。 

基金に関しては、全体の規模、補助金と融資の割合、補助金の配分ばかりでなく、利用条件も

重要なポイントだ。 

返済原資を巡る議論もある。欧州委員会の提案には、加盟国の負担を権限できるよう、国境炭

素税やデジタル税、リサイクル不可のプラスチック課税などをＥＵの独自財源とするというもの

もある。独自財源の拡張は、18年に欧州委員会が提案したＭＦＦの当初案にも盛り込まれ、加盟

国政府が抵抗してきた分野であり、提案通りの決着は難しいだろう。 

来月 19 日には首脳会議が予定されているが、一気に合意には至らず、輪番制のＥＵ議長国が

クロアチアからドイツに替わる 7月以降に持ち越されるかもしれない。 

 

（ 妥協点を探る攻防の結果、期待された効果が削がれるおそれも ） 

5400 億ユーロの政策パッケージでも南北の見解の対立があったが、最終的には妥協が成立し

た。「南部欧州」は条件なしの支援、「北部欧州」は条件付きの支援を主張、結局、欧州安定メカ

ニズム（ＥＳＭ）に新設する「パンデミック危機支援」は、医療、予防、治療のための直接、間

接のコスト、「失業リスク軽減の緊急枠組み（ＳＵＲＥ）」は、雇用維持のための制度の拡張や新

設に限るという使途制限で、条件は付けないことで決着した。 

5400億ユーロの安全網に早い段階で合意した意義は大きいが、現実の利用は伸びない可能性は

ある。「パンデミック危機支援」もＳＵＲＥも、加盟国の保証により調達した資金が原資となる融

資の枠組みだ。財政基盤が強固で、調達コストの低い国にとっては、そもそも利用するベネフィ

ットがない。調達コストが割高で、資金調達に関する潜在的な不安がある国にとっては利用のベ

ネフィットはあるが、「スティグマ（汚名問題）」のリスクを埋め合わせることができるか不確か

だ。 

今回新たに創設する基金を巡っても、妥協点を探る攻防の結果、利用に関わる制約が強まり、

資金が有効に活用できず、期待された効果が削がれるおそれもある。 

 

（ 基金はユーロ圏の財政統合とは区別が必要だが、象徴的な意味は大きい ） 

今回の基金は、ユーロ圏の財政統合への歩みとは分けて考える必要がある。そもそも基金は、

ユーロ圏ではなく、ＥＵ全体をカバーする枠組みだ。 

それでも、基金のためのＥＵの資金調達は、異例の大規模で、コロナ危機の打撃が大きい国に

補助金で配分することになれば、ＥＵの連帯の象徴としての意味は大きい。 

基金が欧州委員会の提案の規模に届かないとしても、向こう数年間、ＥＵの政策の財源の裏付

けは、今までよりも厚くなるだろう。グリーン化、デジタル化、格差是正という政策課題の取り

組みを促す可能性もあるだろう。基金とＭＦＦの 21 年始動に向けた議論が、どのような方向で

着地するのか、引き続き注目したい。 

 

（お願い）本誌記載のデータは各種の情報源から入手・加工したものであり、その正確性と安全性を保証するものではありません。また、本誌は情報

提供が目的であり、記載の意見や予測は、いかなる契約の締結や解約を勧誘するものでもありません。 


